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论 文 摘 要 
 
中国的传媒集团应该充分利用资本市场的资源 运用资本运营的手段来











式 并指出我国传媒资本运营的战略 本文采用例证的方式 就传媒资本运
营的上市 并购 宏观监控三个关键环节进行透析 探讨目前我国传媒集团
直接上市和借壳上市两种上市的方式的优劣 分析并购动因 阐述我国并购
的现状及陷阱 点出并购的终极目的 从目标 理念 方向 规范四个方面
强调传媒资本运营宏观监控环节的重要性  
 




















Currently, Chinese media are moving to the direction of media 
industrialization that subject to market rules, media capital management is 
playing a more and more important role in the media industrialization. For living 
and development, one of the best ways for the development of Chinese media 
industries is to raise money through various methods of capital management, so 
as to speed up the step of expanding and transferring Chinese media management 
system, and then try to realize the media scope management, improve the 
competition, take part into new media field characterized by digital technology 
and public entertainment market that has great potentials. By these means, 
Chinese media can face the competitions that arisen from international media 
groups. 
This thesis, with practical analysis on media capital management, tries to 
find the way to enhance the management ability of media and market 
competition through capital management. The thesis defines the differences 
around capital, capital management, media capital, and media capital 
management, in order to explain the special characters of Chinese media capital. 
This thesis also analyses the characters and functions of media capital 
management, and explains the importance and efficiency of media management 
in Chinese media field from angle of economics. Moreover, the thesis expounds 
the scope of host and customer of media capital management, points out the 
approaches of capital managing and collecting in China, and the strategies of 
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analyses the three key points of media capital management how to get media 
capital run into market, how to combine and overall monitor the capital in market. 
Besides, the paper probes into the positive and negative effects of the two 
methods that Chinese media stock goes into the capital market.  
As for media industries’ combination, the thesis gives a dynamic analysis 
through an introduction of the present situation and plots of Chinese media 
industries’ combination. And then the paper reveals the final purpose of Chinese 
media combination. At last, the author emphasizes the importance of overall 
capital management monitor from four sides: target, theory, direction and rules.   
 














目    录 
 IV 
 
目   录 
序 1 
第一章  绪论 3 
第一节  研究背景 3 
第二节  文献综述 10 
第三节  理论基础 12 
第四节  研究方法 13 
第二章 传媒资本运营概述 15 
第一节  资本及其运营 15 
第二节  传媒资本及其运营 17 
第三节  资本运营和传媒资本运营的功能 19 
第四节  传媒资本运营的必要性和可行性 21 
第三章  传媒资本运营实务 24 
第一节  传媒资本运营的主体确定 24 
第二节  传媒资本运营的客体确定 26 
第三节  传媒资本运营方式 28 
第四节  传媒资本运营战略 36 
第四章  传媒资本运营关键环节透析 41 
第一节  传媒资本运营之上市 41 
第二节  传媒资本运营之并购 49 





















Chapter 1 Introduction 3 
1.1  Research background 3 
1.2  Former Research 10 
1.3  Related Theories 12 
1.4  The Way of Research Methods 13 
Chapter 2 the Brief Introduction of Media Capital Management 
15 
1.1  Capital and Capital Management 15 
1.2  Media Capital and Its Management 17 
1.3  The Functions of Capital and Media Capital 19 
1.4  The Necessity and Efficiency of Media Capital Management 21 
Chapter 3 Practical Introduction of Medial Capital Management 
         24 
1.1  How to Confirm the Host of Media Capital Management 24 
1.2  How to Confirm the Customer of MCM 26 
1.3  The Methods of Media Capital Management 28 
1.4  The Strategies of Media Capital Management 36 
Chapter 4 Analysis on the Key Points of MCM 41 
1.1  How to Put Media Capital Management into the Market 41 
1.2  How to Combine Media Capital 49 






















因为不涉及营利 所以一直与资本运营无缘 然而在国外 传媒业从政党报
纸时期以后一直被作为一个产业来看待 美国在线 时代华纳 新闻集团
维亚康姆 贝塔斯曼 这些国际上大型传媒集团成长的过程或轰轰烈烈
或不声不响 但相同的地方是都采用多层次发展战略 通过收购 兼并等资
本运作方式加速资本的积聚与集中 迅速扩大资产规模 成功构筑综合性传
媒产业集团  
尤其是在传播国际化的形势之下 在 WTO之后 我国传媒产业显然是无
法同国际传媒产业集团抗衡的 我们要如何面对国际传媒集团日益临近的竞
争与挑战  
纵观我国传媒业 目前尚没有一家横跨纸介质 广播 电视 电影等媒
体形态的综合性媒体集团 为迎接挑战 我们一定要开展传媒资本运营 通
过市场配置资源 运用市场的调节能力 对现有传媒集团进行重组 整合
提高运作效益 以扩大我国传媒集团的规模 可是 我国传媒业在产业化改
革之前 传媒是国有的事业单位性质 连营利的概念都没有 更不用说资本
运营了  
因此 尽管我们在 1996年就成立了第一个报业集团 到现在报纸和广
电传媒集团已经四十多个 但真正意义上可以称为企业实体的传媒集团其实
还一个也没有 我们目前建立的传媒集团并不是规范化的企业实体 他们仍
然具有浓厚的行政色彩 具备的是 事业 的性质 仅仅只是在操作上采用


















式 是我国传媒集团产业化经营的必行之路  
所喜的是我国传媒集团在资本运营方面已经取得相当的发展 当媒体相
关报道中 传媒概念股 变成 传媒板块 当最早的传媒股 东方明珠
上市已经 10年 东方明珠 中视股份 电广传媒 歌华有线 博
瑞传播 赛迪传媒 开始向人们见证资本运营在我国传媒业的可行性 当
成诚文化 现名万鸿集团 的浮沉为我们警示传媒资本运营的风险 当
北大青鸟与 人民日报 合作创立的 金华时报 跻身全国报业前二十位
当强强联手而生的 东方早报 和 新京报 正式创刊 我们的视点再不能
仅仅停留在传媒集团与资本市场的互动上 如今 探讨如何进行资本运营的
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第一章  绪论 
 




媒一直被定位为一种上通下达 替皇帝 宣德达情 辅助行政的手段 在
逐步走向共和的时期 孙中山将新闻传媒明确定位为阶级斗争的工具 提出
报纸应为 党的喉舌 中华人民共和国成立以后 在计划经济体制时期
我国新闻媒体属于事业单位 采用事业编制 事业管理 所需经费完全由国
家财政拨款 作为政党报纸时期的延伸 我们的新闻媒体仅仅强调社会效益
因为不需要体现经济效益 相互之间也不存在竞争 随着改革开放的深化
我国由计划经济转向商品经济时期 新闻传媒的经济属性也逐渐受到重视  
1978 年 财政部批准 人民日报 等新闻单位实行 事业单位 企业




自主 自负盈亏 自我约束 自我发展  
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九十年代中期 传媒业进入 采编和经营两个轮子一起转 的发展阶
段 到 1996年 国家把广播电视和报刊经营管理列入需要加快发展的第三
产业行列  
同年 江泽民视察 人民日报 时明确指出 过去我们的传媒只讲宣






1999 年 信息产业部 国家广播电视总局发布 关于加强广播电视有
线网络建设管理意见的通知 明确指出 建立企业化的广播电视网络传输
公司 在省 自治区 直辖市组建包括广播电台和电视台在内的广播电视
集团的基础上 将网络传输公司纳入集团 着重强调广播电视集团建设的
问题  




表明 作为一个市场实体 媒体集团将向企业化经营方向转变 在传媒集团
向企业化转变的过程中 配合国家 试点实现多渠道利用社会资金 的精神
传媒业对行业外资金开放的大门逐渐地开启  
2001 年 4 月 中国证监会公布新的上市公司行业分类 取消原来的
高科技产业 新增 传播文化产业 L0101 及 信息传播服务业
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L20 这标志着我国传媒业终于作为一个独立的产业获得通过资本市场




2001 年底 国家广电总局 中央宣传部 新闻出版总署联合发布 关
于深化新闻出版广播影视业务的若干意见 中办发 17号文 2001年
从 17号文的相关规定我们可以发现 我国目前传媒融资渠道放宽的主要方
向是分层次 分领域的逐步放开   
2003年 6月 在李长春 在文化体制改革试点工作会议上的讲话 和
关于文化体制改革试点工作的意见 等文件中明确将文化产业分为公益
性的文化事业和经营性文化产业两类 提出党报 党刊和重要出版社实行





                                                        
 媒体如何遭遇资本之四 研究法规.http://www.cs.com.cn/csnews/20010601/73124.htm 
 17号文 为行业发展提供指引.http://101.stock888.net/030811/100,101,40806,00.shtml 
 2003年中国新闻业回望.http://www.cddc.net/shownews.asp?newsid=5404 
 关联交易 财政部 1997年发布的 企业会计准则 关联方关系及其交易的披露 作
出的定义为 指在关联方之间发生转移资源或义务的事项 而不论是否收取价款 深圳
上市公司监管暂行办法 作出的定义为 发行人及其附属公司与本公司的董事 监事 高
级行政管理人员及其亲属所达成的交易 含与上述人士控股的公司交易 深圳证券交
易所股票上市规则 中 上市公司关联交易 的定义 是指上市公司及其控股子公司与关
联人之间发生的转移资源或义务的事项 关联人分为两类 第一类关联人指对公司占有
一定比例出资额或持有一定比例表决权股份而对公司具有控制权或重大影响的股东 第二
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范围的吸纳各类资金 扩大投融资渠道  
 
二 行业背景 
1994年 5月 18日 根据中央领导的指示 新闻出版署发布 关于书报
刊音像出版单位成立集团的通知 同年 6月 全国首次报业集团研讨会
在浙江召开  
1996 年 1 月 经中共中央宣传部同意 国家新闻出版署批准 广州日
报社进行报业集团试点 同年 5月 29日广州日报报业集团挂牌 成为中国
首家报业集团 自此 我国报业开始了集团化发展的破冰之旅  
随后 南方日报报业集团 羊城晚报报业集团 经济日报报业集团
光明日报报业集团 文汇新民报业集团于 1998年先后成立  
1999年至 2002年 我国报业集团化呈高峰发展 河南日报报业集团
沈阳日报报业集团 大众日报报业集团 解放日报报业集团 重庆日报报
业集团 成都日报报业集团等共计 32家报业集团在短短四年内组建  
到 2003年 又有长江日报报业集团 新疆日报报业集团 安徽日报报
业集团成立 到如今 报业集团总数已经超过四十个  
                                                        
 国家广电总局 关于促进广播影视产业发展的意见 . 
http://news.xinhuanet.com/newmedia/2004-02/20/content_1323651.htm 
 我国报业集团化苦旅.http://www.lulin.net/media/xianxiang/0310/03102003.htm 
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2000年 11月 广电总局发布 关于广播电影电视集团化发展试行工作
的原则意见 拉开广电行业资源重组 建立广播电影电视集团的序幕  
2000 年 12 月 27 日 经国家广电总局和湖南省委 省政府批准我国第
一家省级广播影视媒体集团 湖南广播影视集团成立 该集团为独立核
算的国有独资事业集团 具有独立的事业法人地位 是由湖南广播电视总台
含湖南人民广播电台 新组建的湖南电视台 潇湘电影制片厂 湖南广
播电视报社 电广传媒 网络公司等企事业单位以资产为纽带 在统一经营
管理广播影视业务基础上组建的联合组织   
2001 年 4 月 19 日 上海文化广播影视集团挂牌成立 该集团为上海
市委宣传部直属事业单位 实行企业化管理 开始一系列现代集团管理模式
的实践与探索 整合之后集团拥有广播电视 新闻网站 报刊杂志 移动电
视 互动电视 宽频电视等多种媒体 拥有以故事片 电视剧 动画片为主
的影视制作 发行 放映体系 拥有一批高水平的文艺院团 体育俱乐部
拥有东方明珠 大剧院 国际会议中心等 12处标志性文化建筑 2003年
文广集团实现营销总收入近 60个亿   
2001年 5月 28日 北京广播影视集团成立 该集团不仅包括了原广播
电视局所属北京人民广播电台 北京电视台等 10家事业单位 也包括歌华
文化发展集团等 5家企业单位 北京广播影视集团是市委 市政府的直属
事业单位 实行企业化管理 由市委宣传部领导 接受市广电局的行业管理  
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2001 年 12 月 6 日 目前我国最大的传媒集团 中国广播电影电视集团
在北京成立 集团由国家广电总局下属的中央人民广播电台 中国国际广播
电台 中央电视台 中国电影集团公司 中国广播电视传输网络有限责任公
司 中国广播电视互联网及若干科研院所 艺术团体 新闻出版 企业公司
等单位组成 总固定资产 214 亿元人民币 中国广播影视集团虽然有上百亿
资产 但是主要体现在固化的有线网络方面 未来的运作仍需要大量的现金
流 因此中国广播影视集团也需要充分吸引资本的进入 参与产业化的运作  
2004 年 1 月 18 日 广东南方广播影视集团成立 南方广播影视传媒
集团是在广东省委宣传部领导下的事业性集团 集团将以资产和业务为纽
带 以省局所属企事业单位为基础 同时联合各地市级广播电视系统 组成
南方广播影视传媒集团 集团各成员单位将可经营部分进行企业转制和重










特殊性 我国传媒集团的资本运营之路仍然布满荆棘  
                                                        
 中国广播影视集团在京成立.http://www.china.org.cn/chinese/kuaixun/83848.htm  


















然是事业单位性质 另外一些性质模糊 还有一些连性质都尚无定论 自然
难以很规范的按照资本运营的规律去运作 确保能够给资本予可以预期的回
报 从目前的情况来看 已成立的传媒集团中 如上述提到的湖南广播影视
集团 上海文广集团 北京广播影视集团 中国广播电影电视集团 广东南
方广播影视集团等广电集团成立都是事业单位法人 性质 而报业集团的法
人性质则归属不一 有一些 如广州日报报业集团 哈尔滨日报报业集团是
企业单位法人 性质 还有一些 如大众日报报业集团 在保留事业单位性
质的同时 以 1亿元人民币的注册资金成立大众报业有限责任公司 具有双
法人身份 是多法人联合体 另外 光明日报报业集团 经济日报报业集团








难挡的风情也让急需发展 期待扩张的传媒行业怦然行动 2001 年是传媒
与资本互动的第一次高潮 许多上市公司和业外资金投资传媒领域 不少媒
                                                        
 法人是具有民事权利能力和民事行为能力 依法独立享有民事权利和承担民事义务的组
织 简言之 法人是具有民事权利主体资格的社会组织 根据 民法通则 的规定 我国
的法人主要有四种 机关法人 事业法人 企业法人和社团法人  
 事业单位法人是指为社会公益目的 由国家机关举办 或者其他组织利用国有资产举办
的 依法取得法人资格的 从事教育 科技 文化 卫生等活动的社会服务组织  
 企业法人是具有国家规定的独立财产 有健全的组织机构 组织章程和固定场所 能够
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